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Có gì mới ?
 Tốc độ tăng trưởng GDP quý 2 cao đạt 6,61% nhưng chưa đạt kỳ vọng

 Khu vực Công nghiệp và xây dựng đóng vai trò đầu tàu dẫn dắt tăng trưởng

 Sản xuất công nghiệp vẫn duy trì mức tăng tốt nhờ hoạt động chế biến, chế tạo

 Sản lượng chăn nuôi tăng mạnh trên hầu hết các mặt hàng nhưng tình hình nuôi 

trồng thủy sản sụt giảm

 Tổng mức bán lẻ hàng hóa có tháng thứ 2 suy giảm liên tiếp

 Tình hình thu hút vốn đầu tư nước ngoài chậm đi đáng kể trong quý 2

 Siêu dự án điện khí đang là điểm sáng của khu vực phía Nam

 Cán cân thương mại tiếp tục ghi nhận nhập siêu do xu hướng tăng cường nhập 

khẩu nguyên liệu của các doanh nghiệp FDI

 Bão Covid khiến nhiều doanh nghiệp phải giải thể

 Lạm phát chưa có dấu hiệu lo ngại

 Vận tải hành khách và hàng hóa đường hàng không phụ hồi tốt nhờ nhu cầu trong 

nước

 Chính phủ đang chuyển sang chính sách tài khóa trung lập hơn khi nền kinh tế đã 

và đang phục hồi

 Tín dụng tăng tốt nhưng huy động vốn của các tổ chức tín dụng có dấu hiệu chậm 

lại

 Lãi suất điều hành sẽ tiếp tục duy trì ở mức thấp trong năm nay

 Lãi suất liên ngân hàng tăng do nhu cầu tín dụng tăng trong khi huy động từ dân cư 

chậm
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Tốc độ tăng trưởng GDP cao nhưng chưa đạt kỳ

vọng

Tổng sản phẩm trong nước (GDP) quý 2 ước tính tăng

6,61% so với cùng kỳ năm trước. Con số này nhìn chung

có sự cải thiện so với mức 4,65% trong quý I, tuy nhiên

vẫn thấp hơn tốc độ của giai đoạn trước đại dịch là

6,73% trong quý 2 năm 2018 và 2019. Không những

vậy, tốc độ tăng trưởng trong quý 2 năm nay là được so

sánh với nền tốc độ tăng trưởng thấp trong cùng kỳ 2020

(tăng 0,39%) do ảnh hưởng từ đợt bùng phát đầu tiên

của dịch Covid. Như vậy, có thể kết luận rằng tốc độ

tăng trưởng GDP quý 2 tuy tương đối cao những vẫn

chưa đạt được kỳ vọng và vẫn chưa thể hồi phục như

giai đoạn trước dịch. Nhìn nhận một cách khách quan,

đợt bùng phát dịch bắt đầu tư cuối tháng 4 đã ảnh

hưởng đáng kể đến hoạt động sản xuất kinh doanh trong

nước và kéo dài cho đến hiện tại. Vì vậy, tốc độ tăng

trưởng 6,61% trong quý 2 cũng là một kết quả có thể

chấp nhận được.

Hình 1. Tốc độ tăng trưởng GDP hàng quý

Khu vực Công nghiệp và xây dựng đóng vai trò đầu

tàu dẫn dắt tăng trưởng

Xét trên tổng quy mô, khu vực Dịch vụ vẫn chiếm tỷ

trọng cao nhất trong cơ cấu GDP với mức 40,1% trong

quý 2. Trong khi đó, khu vực Công nghiệp và xây dựng

cùng với khu vực Nông nghiệp chiếm tỷ trọng lần lượt là

38,4% và 12,6%. Cơ cấu GDP cho thấy sự tăng trưởng

không đồng đều ở các khu vực. Cụ thể, khu vực Công

nghiệp và xây dựng đang đóng vai trò đầu tàu dẫn dắt

tăng trưởng GDP tổng với mức tăng mạnh 10,28%. Khu

vực Dịch vụ dưới sự ảnh hưởng từ đợt bùng phát thứ 4

của dịch Covid khiến cho các hoạt động Lưu trú và ăn

uống, cùng với các hoạt động Nghệ thuật và giải trí suy

giảm là tốc độ tẳng trưởng chung chỉ đạt 4,30%. Khu

vực nông nghiệp cũng chỉ đạt mức tăng trưởng tương

đối thấp 4,11%.

Hình 2. Đóng góp GDP phân theo khu vực kinh tế

Sản xuất công nghiệp vẫn duy trì mức tăng tốt nhờ

hoạt động chế biến, chế tạo

Sản xuất công nghiệp tháng 6 duy trì mức tăng tốt bất

chấp dịch diễn biến phức tạp của dịch bệnh tại các khu

công nghiệp phía Nam. Chỉ số IIP trong tháng 6 tăng

6,8% so với cùng kỳ và cao hơn 0,5% so với tháng trước

đó. Trong khi hoạt động khai khoán tiếp tục suy giảm (-

4,9% yoy) thì động tăng trưởng của toàn nghành công

nghiệp vẫn đang đến từ hoạt động chế biến chế tạo

(+8,1%).

Hình 3. Tốc độ tăng trưởng sản xuất công nghiệp

Sản lượng chăn nuôi tăng mạnh trên hầu hết các

mặt hàng nhưng tình hình nuôi trồng thủy sản sụt

giảm

Sản lượng chăn nuôi tăng trưởng tốt ở tất các cả mặt

hàng trong quý 2. Cụ thể, sản lượng Thịt lợn hơi xuất

chuồng, thị bò và gia cầm tăng trưởng lần lượt 23,0%,

23,5% và 30,7%. Sản lượng trứng gia cầm và sữa bò

tươi cũng tăng trưởng lần lượt là 16,8% và 8,9%. Ở

chiều ngược lại, nuôi trồng thủy sản mà cụ thể là nuôi

trồng cá ghi nhận mức giảm mạnh 18% so với cùng kỳ,

trong khi sản lượng khai thác cá và tôm có sự thay đổi

không đáng kể (+4,9% và -4,3%).
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Hình 4. Tăng trưởng một số mặt hàng chăn nuôi

Tổng mức bán lẻ hàng hóa có tháng thứ 2 suy giảm

liên tiếp

Tình hình dịch bệnh diễn biến có phần phức tạp hơn

tháng trước, đặc biệt là sự bùng phát dịch ở đầu tàu của

nền kinh tế là khu vực Thành phố Hồ Chí Minh trong

tháng 6 là một trong những nguyên nhân khiến cho tổng

bán lẻ hàng hóa và dịch vụ tiếp tục suy giảm và thậm chí

là ở mức trầm trọng hơn. Cụ thể, giá trị bán lẻ hàng hóa

và dịch vụ giảm mạnh 8,6% so với cùng kỳ năm trước.

Mức ảnh hưởng nặng nhất là dịch vụ Lưu trú, ăn uống

và Du lịch với mức suy giảm lần lượt 34,4% và 84,7%.

Đối với riêng hoạt động Bán lẻ hàng hóa, mức sụt giảm

mạnh trên hầu hết các mặt hàng như May mặc, Thiết bị

gi đình… cho thấy nhu cầu tiêu dùng trong nước đang có

sự giảm sút đáng chú ý.

Hình 5: Tăng trưởng bán lẻ hang hóa và dịch vụ theo

tháng

Tình hình thu hút vốn đầu tư nước ngoài chậm đi

đáng kể trong quý 2

Bên cạnh sự rút ra của dòng vốn gián tiếp trên thị trường

chứng khoán, dòng vốn đầu tư trực tiếp của nươc ngoài

vào Việt Nam cũng cho thấy những dấu hiệu chậm lại

một cách đáng kể. Tổng vốn FDI đăng ký trong quý 2 chỉ

đạt 5,14 tỷ USD, giảm mạnh 27,8% so với cùng kỳ. Con

số này cũng bằng đúng hơn phân nữa của mức vốn

đăng ký trong quý 1 năm nay.

Hình 6. Tình hình thu hút FDI theo quý

Siêu dự án điện khí đang là điểm sáng của khu vực

phía Nam

Tính từ đầu năm đến nay, lĩnh vực thu hút vốn đầu nước

ngoài nhất vẫn là các lĩnh vực quen thuộc như Công

nghiệp chế biến, chế tạo (6,98 tỷ USD), Sản xuất và

phân phối điện nước (5,34 tỷ USD). Việc siêu dự án điện

khí LNG tại Long An với tổng mức đầu tư 3,1 tỷ USD

được cấp phép trong quý 1 giúp tỉnh này đang đứng đầu

cả nước về thu hút FDI, cùng với Singapore là quốc gia

có mức đăng ký FDI nhiều nhất vào Việt Nam 6 tháng

đầu năm.

Hình 7. Top quốc gia đăng ký FDI vào Việt Nam 6 tháng

đầu năm

Cán cân thương mại tiếp tục ghi nhận nhập siêu do

xu hướng tăng cường nhập khẩu nguyên liệu của

các doanh nghiệp FDI
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Cán cân thương mại tiếp tục nhập siêu khoảng 1 tỷ trong

tháng 6. Lũy kế quý 2 cả nước nhập siêu 4,3 tỷ USD.

Mặc dù xuất khẩu vẫn ghi nhận tốc độ tăng trưởng khả

quan (+17,4%), song mức tăng mạnh hơn ở các mặt

hàng nhập khẩu (+32,8%) là nguyên nhân khiến cán cân

thương mại tiếp tục là số âm trong tháng 6 năm nay. Cụ

thể, trong cơ cấu nhập khẩu thì các doanh mức tăng

mạnh chỉ đến từ phía các doanh nghiệp FDI (+58,9%),

trong khi các doanh nghiệp trong nước nhập khẩu tháng

6 chỉ tăng 2,7%.

Hình 8. Cán cân thương mại theo tháng (triệu USD)

Nhìn chung, chúng tôi cho rằng diễn biến nhập siêu

mạnh liên tục những tháng gần đây xuất phát từ xu

hướng các doanh nghiệp FDI tăng cường nhập khẩu

nguyên vật liệu để phục vụ sản xuất. Nguyên nhân sâu

xa của điều có thể đến từ cộng hưởng bởi 2 yếu tố: giá

nguyên vật liệu tăng mạnh trong thời gian qua và nỗi lo

lạm phát khiến các doanh nghiệp FDI tăng cường tích

trữ nguyên liệu đầu vào. Đã có nhiều mặt hàng nhập

khẩu đạt mức tăng trưởng 3 chữ số trong tháng 6 như

quặng và khoáng sản (+218,0%), phế liệu sắt thép

(+194,4%), cao su (+160,3%)… Ở chiều ngược lại, các

mặt hàng xuất khẩu như sắt thép (+127,2%), gỗ

(+58,4%), sợi (+79,1%)… vẫn duy trì mức tăng trưởng

cực kỳ cao.

Bão Covid khiến nhiều doanh nghiệp phải giải thể

Doanh nghiệp thành lập mới trong tháng 6 giảm mạnh

17,6%. Trong khi đó, ảnh hưởng kéo dài của dịch Covid

kể từ thời điểm bắt đầu bùng phát từ đầu năm ngoái cho

đến hiện tại khiến rất nhiều doanh nghiệp doanh nghiệp

gặp khó trong kinh doanh. Điều này được thể hiện qua

con số doanh nghiệp hoàn tất giải thể vẫn đang liên tục

tăng mạnh từ đầu năm đến nay. Cụ thể, lũy kế quý 2 cả

nước có 4739 doanh nghiệp hoàn tất giải thể, tăng

43,2% so với cùng kỳ.

Hình 9. Tăng trưởng xuất khẩu một số mặt hàng

Hình 10. Tăng trưởng nhập khẩu một số mặt hàng
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Hình 11. Tình hình đăng ký doanh nghiệp

Lạm phát chưa có dấu hiệu lo ngại

Giá nguyên nhiên vật liệu đầu vào tăng theo giá thế giới

khiến chỉ số giá tiêu dùng có tháng thứ 2 liên tiếp cao

hơn tháng trước đó. Cụ thể, chỉ số giá tiêu dùng tăng

0,19% trong tháng 6, trong đó các mặt hàng tăng mạnh

nhất là Giao thông (+1,07%) và Nhà ở và vật liệu xây

dựng (+0,63%). Tuy nhiên, xét chung 6 tháng thì chỉ số

giá tiêu dùng bình quân mới chỉ tăng 1,47%, đây là mức

tăng thấp nhất kể từ năm 2016 cho đến nay. Vì vậy, có

thể khẳng định lạm phát vẫn đang được kiểm soát tốt và

chưa có dấu hiệu đáng lo ngại. Trong cơ cấu rổ hàng

hóa tính toán chỉ số CPI thì nhóm Giao thông là nhóm

tăng mạnh nhất trong 6 tháng đầu năm (+5,62%) do diễn

biến giá dầu tăng phi mã. Điểm cộng là nhờ giá thịt heo

liên tục suy giảm thời gian qua, nhóm Thực phẩm (-

0,39%) phần nào đã giúp cân bằng lại sự gia tăng lạm

phát.

Hình 12. Lạm phát trung bình 6 tháng đầu năm

Vận tải hành khách và hàng hóa đường hàng không

phụ hồi tốt nhờ nhu cầu trong nước

Vận tải hành khách và hàng hóa trong quý 2 tăng trưởng

lần lượt 24,3% và 15,2% so mức nên thấp ở cùng kỳ. So

với quý trước đó, vận tải hành khách và hàng hóa giảm

16,6% và 7,0%, cho thấy sự sụt giảm nhu cầu vận tải và

di chuyển do ảnh hưởng đáng kể của đợt bùng phát dịch

lần thứ 4 trong nước. Điểm tích cực là vận tải hàng hóa

và hành khách bằng đường hàng không đang có sự

phục hồi mạnh bất chấp diễn biến phức tạp của dịch.

Với việc nhà nước vẫn chưa chính thức cho phép mở

cửa các chặng bay thương mại quốc tế húng tôi cho

rằng sự phục hồi của vận tải hành khách và hàng hòa

bằng đường hàng không chủ yếu đến từ sự gia tăng của

nhu cầu vận tải trong nước.

Hình 13. Vân tải hàng hóa theo loại hình

Chính phủ đang chuyển sang chính sách tài khóa trung

lập hơn khi nền kinh tế đã và đang phục hồi

Tiến độ thu ngân sách Nhà nước 6 tháng đầu năm 2021

đạt khá trong bối cảnh dịch Covid-19 diễn biến phức tạp,

ước tính đạt 58,7% dự toán năm và tăng 15,9% so với

cùng kỳ năm ngoái. Nhờ hoạt động thương mại diễn ra

sôi động trong quý 2, thu cân đối từ XNK tăng mạnh

36,8% và đóng góp 122,8 tỷ vào nguồn thu ngân sách

trong 2 quý đầu năm. Trong khi đó, chi ngân sách tỏ ra

khá dè dặt khi mới chỉ đạt 45,6% dự toán trong 6 tháng

đầu năm và giảm 4,8% so với cùng kỳ. Nguồn chi đầu tư

phát triển dùng để đầu tư cho các dự án giao thông hạ

tầng giảm mạnh 14,1% trong quý 2 và mới chỉ thực hiện

được 33,5% dự toán. Nhìn chung, tốc độ giải ngân

nguồn vốn đầu tư công đã chậm đi đáng kể sau khi bùng

nổ vào năm 2020, điều này cho thấy chính phủ đang
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chuyển sang chính sách tài khóa trung lập hơn khi nền

kinh tế đã và đang phục hồi.

Hình 14. Tình hình giải ngân vốn đầu tư NSNN (nghìn tỷ)

Tín dụng tăng tốt nhưng huy động vốn của các tổ

chức tín dụng có dấu hiệu chậm lại

Hoạt động sản xuất kinh doanh của nền kinh tế từng

bước được phục hồi, nhu cầu tín dụng của doanh nghiệp

và người dân có xu hướng tăng khi Ngân hàng Nhà

nước Việt Nam thực hiện các đợt giảm lãi suất trong

năm 2020. Tăng trưởng tín dụng của nền kinh tế tính

đến thời điểm 21/6/2021 đạt 5,47% so với cuối năm

2020. Con sô này gần gấp đôi so với mức tăng trưởng

2,45% của cùng kỳ năm ngoái. Trong khi đó, huy động

vốn của các tổ chức tín dụng có sự chậm lại đáng kể và

tăng 3,13% tính từ thời điểm đầu năm, thấp hơn mức

4,35% của cùng kỳ 2020.

Hình 15. Tăng trưởng tín dụng 2006 - 2021

Lãi suất điều hành sẽ tiếp tục duy trì ở mức thấp

trong năm nay

Nhằm hỗ trợ doanh nghiệp và giúp nền kinh tế tăng tốc

trong thời kỳ Covid, lãi suất điều hành của ngân hàng

nhà nước vẫn duy trì ở mức thấp sau 3 lần cắt giảm

trong năm 2020. Với mức lạm phát vẫn đang được kiểm

soát, các yếu tố vĩ mô ổn định và tốc độ tăng trưởng kinh

tế chậm hơn so với kỳ vọng, chúng tôi cho rằng ngân

hàng nhà nước sẽ chưa sớm tăng lãi suất điều hành

trong năm nay.

Hình 16. Lãi suất tái cấp vốn 2009 - 2021

Lãi suất liên ngân hàng tăng do nhu cầu tín dụng

tăng trong khi huy động từ dân cư chậm

Lãi suất liên ngân hàng liên tục tăng từ đầu năm đến

nay. Tính đến này giao dịch cuối cùng của tháng 6, lãi

suất liên ngân hàng kỳ hạn 3 tháng đạt 2,24%, cao hơn

đáng kể mức 1,1% của tháng đầu năm. Lãi suất liên

ngân hàng tăng cao có thể cho thấy nhu cầu vốn tại các

tổ chức tín dụng hiện tại là khá cao để đáp ứng nhu cầu

tín dụng tăng mạnh, trong khi tôc độ huy động từ dân cư

là khá chậm.

Hình 17. Lãi suất liên ngân hàng kỳ hạn 3 tháng
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